STATUTARNI MESTO
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2. zasedani zastupitelstvasta dne: 27. 2. 2014

Bod poradu jednani:

ZAM E R prefinancovani komunalniho dluhopisu ISIN CZ00015001D

Zpracoval: Ing. Zbyrek Karban, vedouci odboru ekonomiky
odbor, oddleni: ekonomiky
telefon: 48 524 3221

Schvalil: vedouci oddleni

vedouci odboru Ing. Zbyk Karban, vedouci odboru ekonomiky
Projednano: ve 4. rad mésta dne 18. 2. 2014
ve finartnim vyboru dne 19.2.2014
Poznamka:
Predklada: Mgr. Martina Rosenbergova, v.r.

primatorka Statutarniho nésta Liberec
Mgr. Jiii Solc, v.r. nandstek primatorky

Navrh usneseni

Zastupitelstvo résta po projednani
schvaluje

zaner prefinancovani vydaného komunalniho dluhopisu ISRO@1500102 (dale jen ko-
munalni dluhopis)



a uklada

Mgr. Jitimu Solcovi, namsstkovi primatorky Statutarniho dsta Liberec, realizovat petné
kroky k uskuténéni zantru prefinancovani komunalniho dluhopisu ISIN CZ00015@ &0
piedlozit definitivni podobu transakce vydani novébaného papiru ke schvaleni v ZM

Termin: 30. 6. 2014



Davodova zprava

SML od roku 2013 vede jednani s figaifmi institucemi o moZnosti emise nového cenného
papiru, ktery by primaghslouZzil kziskani finanénich prostfedka na odkup stavajiciho
komunalniho dluhopisy, jeZz byl emitovan ¥ervenci 2010.

Hlavnim cilem této zamysSlené transakcedpsaZeni levijSiho financovani a zarové
vyvazani nemovitého majetku SML ze z&stav pr€'S.

Cela transakce by néla byt ukonéena do 30. 6. 2014

PARAMETRY STAVAJICIHO DLUHOPISU

OBJEM : 2mld K¢, Splatnost 7/2025, sazba pohybliva 6M PRIBOR + 38 p.a.,
dluhopis je neamortizovany, tzn. nesplaceny pifbézné — z jedné poloviny se umé na
zawér amortiza¢nim fondem (dale jen AF) a zbyl&ast bude znovu efinancovana na
dalSi obdobi

NejwtSim problémem dluhopisu je fakt, Zez@iS#n nemovitym majetkem #sta. Tyto
zastavy jsou problematické nejen ke vztahu UZSMisinjlJale predevsim blokuji éstu moz-
nostcerpat na zastaveny majetek datafinarcni prostedky.

UROKOVE ZAJIST ENI (SWAP) : k dluhopisu bylo uzaweno Grokové zajistni, které
oSefuje rizika narastu urokové sazby.

Platnost tohoto zajighi byla v minulosti zpochytbvana a tak na zékladrozhodnuti ZM ze
dne 28.11.2013 byla uz@na dne 19.12.2013 s poskytovatel€eskou spatelnou a.s.
Dohoda o narovnana urokové zajighi je tak uzakeno po celou dobu splatnosti dluhopisu.

SMENECNY PROGRAM : sougasti uzawené Dohody o narovnani je i zavazelCS
poskytnou méstu sménecny program na ¢astku 700 mil. K¢ se sazbou o 0,8% p.a. nizsi
nez je aktudlni aroéeni dluhopisu.

Tato transakce bude realizovana (samostatny mateoaRM, ZM) bez ohledu na zém
komplexniho fefinancovani a to zejména ze dvawvati; :

1) objem dluhopisu bude v dolkompletniho fefinancovani nizsi a tim budou lepSi
podminky pro dosazeni dohody s vlastniky dlufiapgipadné prémii zafediasny odkup,
kterou by si mohli narokovat. SML pochopiteloude usilovat, aby tato/padna prémie

s

dluhopisu.



2) oSefeni rizika pro pipad, kdyby kompletnirefinancovani bylo v jaké-koli fazi, z jakého-
koli dizvodu zméeno.

Presto, Ze uzaenim tchto transakci budouci rozfig mésta usSeéi do doby splatnosti
dluhopisu cca 75 mil. & chce SML dosahnou usporgkolikanasobg vyssi a k tomuto cili
smefuji aktualni jednani s fingnimi institucemi.

VYZNAM DOHOD S CESKOU SPORITELNOU

vy3e uvedené dohody S byly a jsou naprosto kléové pro vyjednavani o
pirefinancovani, protozeCS, jako majoritni drZitel dluhopisi, by bez toho nedal souhlas
s jejich predéasnym odkupem. Jinymi slovy, bez dohody €S by nebylo mozné
realizovat Zzadné grefinancovani a tudiz zadné dalSi uspory!!!

Aktualni vysledky jednani s findnimi institucemi a zvazovana emise cenného
papiru:

PARAMETRY NOVEHO CENNEHO PAPIRU (dale CP)

OBJEM, SAZBA,ZAJIST ENI, : 1,8 mld K&, Splatnost 7/2025, sazba pevna 3,3% p.a.,
CP je neamortizovany, tzn. nesplaceny fibézné — z jedné poloviny se umiéi na zawr
amortizaénim fondem a zbyld ¢ast bude znovu pefinancovana na dalSi obdobi.
Konkrétné by se jednalo o typ CP NamensschuldverschreibundN§V) a indikativni
nabidka je v Filoze¢.1

V souinnosti se SML nabizi findni instituce osloveni investbwv reZimu ,neveéejné emise
CP*, ktera by slouzila k vykoupeni dluhapis CS. Tyto nové CRy jiz nebyly zastaveny
nemovitym majetkena byly byaro¢eny pevnou sazbou cca 3,3% p@P jeneamortizova-
ny, tzn. Ze by @ byt splacen jednoraza¥na konci splatnosti tj. v roce 2025ML vSak rive

a nelo by nadalevaorit amortizaéni fond, ktery bude pouzit néaste’né snizeni dluzn@&st-

ky z dluhopisu. Tim budgachovan prakticky stavajici model cash flokdy postupnym pra-
videlnym napiovani amortizéniho fondu bude dluzn&stka, kterolbbude n¥sto pofebovat
profinancovat po roce 2025 ve vysi 1 mldé.BBudouci rozpéty nesta tak budou zatizeny
vydaji na amortizaci dluhopisstejre jako v sodasné dob tj. cca 70 mil. K ro¢né. Naproti
tomuarokové vydajea toi se zapétenim splatek negativniho dopadu #qufasného uza-
viFeni Urokového zaji#gni, jsouvyrazré nizSi Konkrétni porovnani v jednotlivych letech je
uvedeno v tabulce vHozec. 2. Z pohledu celkového cash-flow je tato Uspesdizovana az
od roku 2016. V prvnich dvou letech (2014-2015) jséklady o cca 6 mil. ime vySSi a to

z divodu nizsi sazby urokového zajistv tchto letech. V dalSich letech vSak, tak jak roste
urokova sazba urokového zadisi (viz. Dohoda o narovnani) jgspora v rozmezi 16-41 mil.



K¢ ro¢né. Tato uspora se éni v zavislosti na uzagném urokovém zajigt, kde se émi
v letech jednak pevna sazba (roste), ale tdféno zajifovanécéastky (klesd)-— pozn.
Podrobr¥jSi informace o Urokovém zajsi jsou uvedeny v dalSim odstavci.

ZPROSTREDKOVATELSKA PROVIZE a dalsi vydaje : odmgna finaréni instituce &ini

cca 1 % z emise) je spojena pouze £8iIspm dokorenim celé operace. Naklady na zajist
nezbytného pravniho servisu a z&jst prezentace #sta potencialnim investim ¢ini

odhadem 2,5 mil. K Tyto naklady jsou v porovnani z kalkulovanou uspgednak
marginalni a za druhé godni dluhopis sebou nesl tyto vedlejsi nakladgady tby bylo ko-
rektni porovnavat pozerimé urokové naklady. Naklady na pravni sluzby hnézetstem
by vSak nerdly piresahnout 1 mil. K

Vydani cenného papiru ve vztahu k zakonu \@jnych zakazkach

Z hlediska posouzeni dle zakona o vejnych zakazkachje vydani cenného papiruvseo-
becré povazovan za formu financovani, na niz se tenkoz@evztahuje. ( ZoVZ na zakkad
vyjimky uvedené v ustanoveni 8 18 odst. 2 pisnZd¥Z: ,...[s] vyjimkou verejnych zaka-
zek v oblasti obrany nebo bezpesti neni zadavatel povinen zadavat ¥ejné zakazky
podle tohoto zakona roviéz tehdy, jestlize...jejich predmétem je vydani nebo pevod
cennych papina ¢i jinych finan énich nastroji...) Dale v Riloze¢. 3 je pravni nadzor pravni
kancelde White & Case, Ze ani vgbaranzéra emise dluhopisu nepodléha Zakonuej-ve
nych zakazkéach.

POPTAVKOVE RIZENI na p fefinancovani

Poptavkou na igfinancovani resp. jeho zprimikovani jsou oslovovany tyto fin&m
instituce :

1) Sberbank CZ, a.s.

2) Oberbank AG

3) HSBC Bank plc

4) J & T BANKA, a.s.

5) Equa bank a.s.

6) UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
7) Komeréni banka, a.s.

8) Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.

9) PPF banka a.s.

10)Raiffeisenbank, a.s.

Termin na pedloZeni nabidky je stanoven na 28.2.2014



UROKOVE ZAJIST ENI (SWAP)

Samostatnym problémem z pohledu vhodnastitiasného splacenfigtava zmisné arokoveé
zajiseni, které bylo sotasré s emisi dluhopisu uzéeno sCS, a které réo zajistit pro SML,
stabilni vysi Urokové sazby bez ohledu na vyvopich sazeb. Bez tohoto zafist by
dluhopis na 15 let s pohyblivou Urokovou sazbouyhedalizovatelny. Z @vodu, aby nisto
nestandardh vydan s pohyblivym kuponem (sazbou). Zatowde byl uzaiven Grokovy
SWAP, ktery prakticky znamend, Ze od roku 2014 budskova sazba zafixovana a to
nasledujicim zfisobem : SML si s bankou viiuji (swapuji) Urokové sazby, resp. platby
vychazejici zdchto sazeb. TSML tak plati bance fixni sazbu

Od 16/1/2014 do 16/1/2016 2,00%
Od 16/1/2016 do 16/1/2018 3,50%
Od 16/1/2018 do 16/1/2021 5,00%
Od 16/1/2021 do 16/1/2025 5,85%

a vyménou dostava od banky pohyblivou sazbu, coz je v tdm pripadé 6M PRIBOR.
Platba ngsta bance je pevnd, protoze fixni sazbgtky, ke které se zaj&ti vztahuje jsou
smluvre dany v konfirmaci Urokového zajiti. Naopak platba banky &stu je pohybliva,
neba’ je zavisla na vyvoji zakladnich sazeb, v naSéipgot 6M PRIBOR. SML totiz stéle
plati bance smluvhdohodnutou sazbu 6M PRIBOR+3% p.a.!!! Problém je nyni v tom, ze
kdyby SML odkoupilo a splatilo fpdtasré dluhopisy nélo by zarové dojit k uzaviceni
urokového zajis€ni, protoZze podkladové aktivuntgstane splacenim existovat. Novy  CP
bude mit sazbu pevnoAktudlni naklad pro SML z uzavieni urokového zajiSéni je cca
360mil. K¢, ktery je ovSem fednEtem jednani o moznostech jeho splaceni dedlpzre je
sCS dohodnuto postupné splaceni (tato transakcevj@foobsaZena v kalkulaci ¥ibze
¢.1) V predk¥Zném jednani je i moznost ponechani urokovéhotdd|i¥ platnosti i po
splaceni dluhopisu (tj. bez podkladového aktiva)zavit ho pozdji, kdy bude vyhodfsSi
doba pro tuto transakci — tj. referémi irokové sazby stoupnou a i doba do splatnostia
pisu se zkrati. Tato varianta je vSéka spekulace, protoze je zde riziko, Ze pokudrbkave
sazby nerostly tak jak serqupoklada, zaplatilo by #sto daleko vice nezfipokamzitém
zaveni a postupném splaceni negativnino dopadu. Neenc @ilis pravdpodobné, z&'S
by na tuto variantu fistoupila a kdyz tak za jakych podminek.



o

SROVNANi ZAKLADNICH PARAMETR U NOVEHO CP A STAVAJICIHO
KOMUNALNIHO DLUHOPISU

Aktudlni indikativni nabidka (kalkulace) od finam instituce, ktera je iHohou ¢. 2 tohoto
materialu, uvazuje s variantoe novy CP pokryje ¢astku dluhopisu nad ¢astku
v amortizaénim fondu tj. cca 1,8 mld. K. Originalni ména CP bude EUR, nebé inves-
tori budou zi‘ejmé zahraniéni subjekty a navic sazby v EUR jsou aktualénizSi.  Zaro-
ven bude sowasti transakce nénové zajiS€ni, které umozni transformovat realné pe-
nézni toky do CZK a tim se eliminuje nénové riziko.

Komplexni porovnani stavajiciho dluhopisu a nav€iP je pilohou tohoto materialu. Ta-
bulka niZe obsahuje porovnani vybranych zakladp&hmeti :

Nomi- | Urokova saz-| Nejvy3si | Splat | Celkové | Zustatek | Zajisténi
nalni ba kuponu ro¢ni nost v| naklady | v 2025
vyse splatka |roce |do roku | v mil.
mil.K ¢ . plat- 2025 v| K¢
ba do mil. K¢
AF
véetné
arok @
v mil.
K¢
Dluhopis | 2000 | Od 16.1.2014 205* 2025 | 1425 1 000 Nemovitosti
¢s 3,3% p.a. v celkové
Zz nominalni hodnoté 1,2
hodnoty + % mid. K¢
dle uzawené
konfirmace
Novy CP | 1 800 3,3% p.a| 171* 2025 | 1121 1000 Bez zagsi
(marze jiz
obsahuje na-
klad na mé-
noveé zajiséni)

*Poznamka (je abstrahovano od Uroku mimo AF, rfiébo je u obou variant kompenzovan

vynosem z tohoto AF)
Z vySe uvedené tabulky vyplyva zejména toto :

Nominalni hodnota nového CP je niz&t divodu pouZziti prostedku v AF na ¢asta&né
umoieni dluhopisu.

AF bude dale naphovan jako doposud, aby v roce 2025 mohla byt splate ¢astka cca
800 mil. K¢ a zbyla 1 mid. K& bude opét piefinancovana.

Celkova uspora, pokud novy CP bude mit Urokovou sdm dle indikativhi nabidky tj.
3,3% p.a., tak do roku 2025 je kalkulovana ve vy$804 mil. K& (bez zapditani provi-




ze aranzérovi transakce). Pokud by novy CP &hsazbu 3,5% p.a. (krizovy scéni) byla
by celkova Uspora stale cca 250 mil. K

SWOT ANALYZA

+

1. Novy CP bude bez zaji&ti - mésto mize nakladat se svym majetkem bez omezeni,
cerpat dota@ni pros¥edky a odpadne problém s UZSVM (Uran)

2. Vyhodna doba pro emisi CP —nizké urokové sazby (paha sazba je na uUrovni sta-
vajici marze a je pevna po celou dobu existencg CP

3. Odstrareni absolutni zavislosti & jedné finaréni instituci-CS (zavazek réeni ma-
jetkemCS v gipad? jiné zastavy aj.)

4. Celkova predikovana Uspora v nominalgastce do roku 2025

5. Vyhodnr¢jSi z pohledu cash flow od roku 2016

1. Riziko neobdrzeni povoleni &mého odkupu od drzitdl stavajiciho dluhopisu.

2. Nevhodna doba pro zruSeni urokového zajisit- nizké aktualni zakladni arokové
sazby-vysok&astka aktuélniho negativniho dopadu

3. Horsi z pohledu cash-flow v letech 2014-2015

4. Eventuélni pozadavek drzitéldluhopisi (CS) na prémii za fedasné splaceni

KROKY NASLEDUJICi PO SCHVALENi ZAM ERU

1) SML udéli mandat pravnimu zastupci (pravnim zastupd) s cilem zajistit:

(i) zpétny odkup stavajiciho dluhopisu (Odkup si musi zajistit sam Emitent, tedy
SML a to Zminou emisnich podminek. Tento krok byl jiz zah4jenjearealizovan ve
spolupraci s pravni kancetdWhite & Case a zarovige predjednano €S, Ze bude toto pra-
vo z@tného odkupu implementovano do emisnich podmiaedjitiho dluhopisu.

(ii) emisi nového CP
2) SML formalné pozada aranzéra stavajici emise dluhopisiCeskou spditelnu a.s., o
souhlas se zamrem zpétného odkupu stavajiciho dluhopisu
3) SML udéli mandat finanéni instituci na uskuteénéni emise nového CP, uzéeni
ménoveho swapu a vytvéeni umarovaciho fondu

4) priprava smluvni dokumentace ve vazé na novou emisi CP (pravni zastupce
v souwinnosti se SML)



POPTAVKOVE RIZENI na pravni sluzby

S poptavkou na pravni sluzby budou osloveny naslegiai pravni kancel&e majici
zkuSenosti s touto problematikou:

White & Case

Allen & Overy

Clifford Chance

Havel, Holasek & Partners
Prochazka Randl Kubr

Bude se v tomto pipadé jednat o zakazku malého rozsahu a kancefé@ budou osloveny
po odsouhlaseni tohoto materialu v ra8l mésta a po schvéleni zagru v zastupitelstvu
budou radé predlozeny nabidky, ze kterych rada vybere nejvhodfsi.

5) ziskani souhlasu odkupu od vSech drzitlstavajiciho dluhopisu - nutné ziskat jest
pired prezentaci potencialnim investaim, bude to jeden z jejich dotai

6) identifikace potenciélnich investoi v Némecku

7) priprava prezentace pro Roadshow v Emecku (finanéni instituce v sowinnosti se
SML)

8) Uzaweni prislusné smluvni dokumentace v souladu se zakonemrgpni zastupce
vV sowinnosti se SML)

9) Emise nového CP a nasledné splaceni dluhopisawjiciho

Predpoklada se, Ze cela transakce byéta byt uskuteénéna v horizontu 4 mésiai, s tim,
Ze naklady na pravni sluzby, které by hradilo mésto by nenély presahnou 1 mil. K.

ZAV ER

Na zaklad celkového posouzeni aktualnich dostupnych infminfe ¥ejmé, Ze vyhodnost
nového dluhopisu sgova zejména v tom, Ze nebude z&jiShemovitym majetkem. Finani
vyhodnost vSak také neni zanedbatelna, whaisto o usdi v horizontu 10ti let vice nez 300
mil. K¢&. Parametry nového dluhopisu jsou akceptovatelidedem k finatnim moznostem
SML a z hlediska planovaného nagéani amortizéniho fondu a placenych urbkbude pro
meésto mer nakladny.

Z téchto divodi OE doporduje realizovat pdgebné kroky k zajigni odkupu stavajiciho
dluhopisu a vydani nové emise dluhdpis

Prilohy
1) Nabidka neumi@vaného CP
2) Porovnani stavajici Dluhopis a novy CP

3) Stanovisko White & Case



